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prochazka@cyrrus.cz ) . . o . ;
Vysledky CME za 3QO05 prinesly investoram zklaméni. | presto, ze treti
kvartdl v roce je nejslabsim obdobi medialniho sektoru, vysledky prokézaly
jesté veétsi propad nez jsme ocekévali. Hlavni tahoun celé spolecnosti, TV
NOVA byla do vysledki zapoctena az od 2. kvétna 2005, v tretim kvartalu
v&ak pridala méné (trzby jen 40 883 tis. dolari) neZz za necelé dva

konsolidované mésice v 1HO5.
Datum 03.11. 2005

AktudlIni kurz 48, USD . Lo ; o Lo e
Spole¢nost sama uvadi, Ze své hospodareni posuzuje jen na bazi ¢istych

trzeb a marze EBITDA, coz je dle naSeho nézoru velice rozumné.
Konsolidované trzby spolecnosti za prvnich 9 mésici roku rostly o 85%
(yly) na 292,5 mil. dolart, coz je vyrazné pod naSimi odhady ( 301,89
mil.dolart).

Hospodafeni za 1. pololeti v jednotlivych
zemich

Vysledky za 3Q2005 (v USD) v tis.USD Trzby EBITDA Trzby |EBITDA EBITDA| Trzby |EBITDA
1HOS5 1HO4 1HO4 marZe (yly) /
Chorvatsko 16 791 -9 547 3740| -1648| -56,9%| 349,0%(479,3%

Trzby 292,47 mil. R 88647 40226] NA | N/A | 454%| NA | N/A
EBITDA 87,62 mil. Rumunsko 66 786 25969 48875| 14 670 38,9%| 36,6%| 77,0%
EBITDA marze 30,0% Slovensko 43990 11002[ 39235 9846 250%| 12,1%| 11,7%

Slovinsko 31509 10202 30984| 11860| 32,4%| 1,7%| -14,0%
Ukrajina 44747] 9768 35284 8910| 21,8%| 26,8%| 9,6%
Suma 292 470| 87620 158 118| 43 638| 30,0%| 85,0%]100,8%

Informace o akeiich Zdroj: CYRRUS, as, CME Ltd

(v USD)

Predikce CYRRUS vs. trh

v tis. USD Trzby EBITDA trzby EBITDA trzby % |[EBITDA %
1HOS 1HOS5 ocek.

Chorvatsko 16 791 -9547| 18560 -4752| -9,5%| -100,9%
CR 88 647 40 226| 94 329 41430 -6,0% -2,9%
Rumunsko 66 786 25969| 63522 22454 5,1% 15,7%
Slovensko 43 990 11002 46564 14038 -5,5%| -21,6%
Slovinsko 31509 10202 34069 13038 -7,5%| -21,8%
Ukrajina 44 747 9768 44814 11935| -0,1%| -18,2%
suma 292 470 87 620| 30 1858 98143 -3,1%| -10,7%

Zdroj: CYRRUS, as., CME Ltd

Tabulka jednoznaéné ukazuje, které zemé podle naSich oéekavani zklamaly
a musime s litosti konstatovat ze vSechny. KdyZ uz napt. Ukragjina vykazala
solidni trzby, jeji vykon byl degradovén na bézi vysokych provoznich
nakladi. NejvétSim prekvapenim je Chorvatsko, propadgjici se do stae
hlubSi ztréaty, dde vysledky o 1/5 horSi neZz naSe odhady oznamily i
Slovensko a Slovinsko.

Ukazatel EBITDA vzrost 0 na 87 620 mil dolarti (100,8%y/y), EBITDA
marZe v3ak v diasledku niZSich trzeb a zvySenych nakladt vykazala snizeni
na 30,0%. Toto ¢islo povazujeme za pramérné, a do konce roku vsak

gekame rast az na42,7%.




Kontakty

Vyrazna zména byla vidét v odpisovych planech jiZ v prvnim pololeti (viz.
TV NOVA) a zgiimavy je i dalsi narast mimotradnych pfijma z kursovych
operaci (30,286 mil.dolartt), a i nejasné zalétovani preklenovaciho Uvéru se
projevilo na ztrété 9,6 mil dolara.

Celkové hodnotime vysledky negativng. | presto, Ze je tieti kvartd nejslabsim
obdobim v roce, poklesy EBITDA marZe na Slovensku a Ukrgjiné silné pod
30% hranici a suma EBITDA marze presné na 30% je vysledkem vice nez
slabym. Akcie tak i pfes novou ukrgiinskou akvizici budou nejspise
pokracovat v klesagjicim trendu.
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Tato analyza slouzi pouze k informagnim G&eléim. Doporugeni jsou osobnim ndzorem analytika a nepiedstavuji nabidku
ke koupi & prodeji cennych papirii. Cyrrus, a.s. nenese odpovédnost za ptipadné Skody. vzniklé téetim osobam v diisledku
vyuziti informaci z této analyzy.




